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1 Auftrag, Auftragsdurchfiihrung und Berichtszeitraum

1.1 Auftrag

Um ihren Kunden eine anlegerorientierte, erweiterte Transparenz- und Informationsgrundlage zur
Verfligung zu stellen hat die Merck Finck, a Quintet Private Bank (Europe) S.A. branch fir den
Investmentfonds

»,Merck Finck Vermogensstrategie Defensiv Ul“

die Erstellung eines zusatzlichen, regelmaRigen Transparenzberichts bei einer unabhdngigen
Wirtschaftspriifungsgesellschaft in Auftrag gegeben.

Durch diese Transparenz- und Informationspolitik unterstreicht die Merck Finck, a Quintet Private
Bank (Europe) S.A. branch ihren Anspruch an vertrauensvolle Beziehungen zu ihren Anlegern, die
von Transparenz in der Geschaftsbeziehung und damit von einem hohen Mal8 an Vertrauen gepragt
sein sollen.

1.2 Auftragsdurchfiihrung

Der vorliegende Transparenzbericht baut auf den vorangehenden Berichten auf, die von der Merck
Finck, a Quintet Private Bank (Europe) S.A. branch — erstmalig fur das vierte Quartal 2012 — fir den
»Merck Finck Vermogensstrategie Defensiv Ul“ in Auftrag gegeben wurden. Die bereits
veroffentlichten Transparenzberichte sind unter www.transparenzbericht.com abrufbar.

Die Grundlage fur die Erstellung des vorliegenden Berichts bilden die von der
Kapitalverwaltungsgesellschaft, Universal-Investment-Gesellschaft mbH, an Rodl & Partner
gelieferten Fonds-Reports (tagliche Fondsbewertungen) tiber den ,Merck Finck Vermoégensstrategie
Defensiv Ul“. Dartber hinaus liegen der aktuelle Verkaufsprospekt, die bereits veroffentlichten
Halbjahres- bzw. Jahresberichte und die aktuellen Wesentlichen Anlegerinformationen zum Fonds
zugrunde. Fondsprospekte bzw. Factsheets der eingesetzten Produkte ergdnzen die Zahlen- und
Datenquelle. Diese Daten wurden grundsétzlich ungeprift lbernommen, von der Plausibilitdat haben

wir uns im Rahmen unserer Sorgfaltspflichten iberzeugt.

Anhand dieser Daten und Informationen wurden verschiedene Anlagerestriktionen geprift bzw.
Analysen durchgefiihrt und im vorliegenden Bericht unter Punkt 4 zusammengefasst. Diese
betreffen einerseits die Umsetzung der Anlagerichtlinien, den Zweck des Derivateeinsatzes sowie
die rechtzeitige Verfiigbarkeit und Qualitdt der eingesetzten Produkte. Des Weiteren erfolgen
Auswertungen zur Rendite-/Risikostruktur, ein transparenter Kostennachweis und Informationen zu
den wesentlichen Managementaktivitaten.

1.3 Berichtszeitraum

Dieser Transparenzbericht bezieht sich auf den Berichtszeitraum 01.10. bis 31.12.2024,
Berichtsstichtag ist der 31.12.2024.


https://www.transparenzbericht.com/Merck-Finck-Stiftungsfonds-UI.html
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2 Transparenz-Bestatigung und Transparenz-Label

Wir, Rodl & Partner GmbH, Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Steuerberatungsgesellschaft,
bestatigen hiermit, dass die Merck Finck, a Quintet Private Bank (Europe) S.A. branch, handelnd fiir
den Investmentfonds , Merck Finck Vermogensstrategie Defensiv Ul (ISIN Anteilklasse A: DE0008483983;
ISIN Anteilklasse B: DEOOOA3C91A9) die Erstellung eines externen Transparenzberichts in Auftrag
gegeben hat. Mit dem quartalsweise erscheinenden Transparenzbericht gewahrt der Fondsmanager

|II

dem Anleger fir den ,,Merck Finck Vermoégensstrategie Defensiv Ul“ Einsicht in folgende Bereiche

der Anlage- und Managementpolitik des obigen Investmentfonds:

1.  Zuverlassigkeit in der Umsetzung der Anlagerichtlinien

2 Information Uber eingesetzte Produkte

3 Information Gber die Anlagestruktur des Fonds und die Anlageklassen

4. Information tber den Fondspreis und die Rendite zum jeweiligen Stichtag
5

Information Uber anlegerorientierte Rendite-/Risikokennzahlen

TRANSPARENZ-
BESTATIGUNG
Merck Finck

Vermégensstrategie
Defensiv Ul

Haftungsbegrenzung:

Mit dem Hinweis ,Zertifizierte Transparenz” oder ,Transparenz-Zertifikat” bestatigt die Rodl & Partner GmbH,
Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Steuerberatungsgesellschaft, dass der Investmentfonds ,Merck Finck
Vermogensstrategie Defensiv Ul“ (ISIN Anteilklasse A: DE0008483983; ISIN Anteilklasse B: DEOOOA3C91A9)
anlegerorientierte erweiterte Transparenz- und Informationsanforderungen erfiillt. Der Hinweis lasst keine
Ruckschliisse auf den wirtschaftlichen Erfolg bzw. die zukiinftige Entwicklung des Investmentfonds zu. Die Rod| &
Partner GmbH schlieRt jede Haftung furr die Richtigkeit, Vollstandigkeit oder Aktualitat der enthaltenen Informationen
und gedulerten Meinungen zur Ganze aus. Es wird insbesondere darauf hingewiesen, dass durch die Rodl & Partner
GmbH, Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Steuerberatungsgesellschaft keine Prospektprifung vorgenommen wurde.
Das Transparenz-Zertifikat stellt keinen Bestatigungsvermerk im Sinne des § 32 WPO dar. Die R6d| & Partner GmbH,
Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Steuerberatungsgesellschaft ist nicht mit der Jahresabschlussprifung beauftragt.

K6lIn, 28. Januar 2025

Martin Wambach Alexander Etterer
Wirtschaftsprifer Leiter Wealth, Reporting & Controlling (WRC)
Geschéftsfihrender Partner
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Name

ISIN

WKN
Auflagedatum
Ertragsverwendung
Fondsvolumen
Geschéftsjahr
Fondswahrung
Asset Manager
KVG

Verwabhrstelle

Risikoindikator
(Kategorie 3)

Der ,Merck Finck Vermogensstrategie Defensiv Ul" strebt als Anlageziel eine angemessene und stetige

Fondsdaten
Merck Finck Vermogensstrategie Merck Finck Vermogensstrategie
Defensiv Ul A Defensiv Ul B
DE0008483983 DEOOOA3C91A9
848398 A3C91A
01.10.1990 09.12.2021

Ausschittung
87.819.651,78 Euro (31.12.2024) 2.417.547,95 Euro (31.12.2024)
01.10. bis 30.09.
Euro
Merck Finck, a Quintet Private Bank (Europe) S.A. branch
Universal-Investment-Gesellschaft mbH

Kreissparkasse Koln

Anlageziele und Anlagepolitik

Wertentwicklung an.

Der Fonds ist in die Kategorie 3 eingestuft, weil sein Anteilpreis moderat schwankt
und deshalb die Gewinnchance, aber auch das Verlustrisiko moderat sein kann.

Das Fondsmanagement erwirbt und verdufRert die zugelassenen Vermogensgegenstande nach Einschatzung

der Wirtschafts- und Kapitalmarktlage sowie der weiteren Bérsenaussichten.

In diesem Asset Management-Konzept sollen Rentenanlagen die Basis bilden. Aktienorientierte Anlageformen
sollen zur Performanceverbesserung eingesetzt werden; diese sind auf 30 % des Fondsvermdgens begrenzt.

Der Fonds kann Derivatgeschafte tatigen, um Vermoégenspositionen abzusichern oder um héhere

Wertzuwdchse zu erzielen. Aufgrund der vorgesehenen Anlagepolitik kann die Umsatzhaufigkeit im Fonds

stark schwanken (und damit im Zeitablauf unterschiedlich hohe Belastungen des Fonds mit

Transaktionskosten auslosen).
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Fondsvermogen
Anlageklasse nach Anlageinstrumenten (%)
Anleihen

Indexfonds

Rentenfonds

Einzeltitel

Aktien

Aktienfonds
Aktien-Indexfonds
Einzeltitel

Liquiditat & Sonstige
Alternative Investments
Rohstoffzertifikate

Anzahl Positionen inkl. Fondsanteile
Aktien

Anleihen

Alternative Investments

Wahrungsstruktur

66,3 %
34,4 %
22,8%

90%

27,8 %

10,1 %
91%
86%
3,0%
3,0%
3,0%

54
34

cor N s

uso [ 13,4%
GBP | 0,8%

Sonstiges  0,2%

0% 20% 40% 60% 80%

Aktienvermogen
Sektoren (ICB)

100%

29,1 % Informationstechnologie

W 13,9 % Finanzwesen

é

W 33,3 % Sonstige

(6]

12,7 % Gesundheitswesen

M 11,0 % Telekommunikationsdienste

Top 10 (Volumen)
iShares € Govt Bond 1-3yr
BR Fd Reg.Shs Q EUR Dis.
GS Sov. Green Bd Act.

BR Eq.Fd Reg.Shs Q EUR
BR Bd.Fd Reg.Shs Q EUR
ICS-BR Reg.Shs Her. EUR
iShares EUR Corp. Bond
InvescoMI2 US-T Bond
HANetf ETC sec. Gold
UBS(L)FS-Sust. Hgd EUR

Regionen

M 66,3 % Anleihen

W 27,8 % Aktien

3,0 % Liquiditat

3,0 % Alternative
Anlageklasse %
ETF 15,1%
Fonds 10,0%
Fonds 54 %
Fonds 4,4%
Fonds 3,9%
Fonds 3,6%
ETF 3,0%
ETF 3,0%
Zertifikat 3,0%
ETF 2,5%

53,9 %

73,8 % Nordamerika

W 15,9 % Eurozone

W 10,3 % Europa ex Euro
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Rendite 5 Jahre (01.01.2020 bis 31.12.2024) Per 31.12.2024

Anteil A Anteilklasse (A)
nteilklasse (A) Berichtszeitraum 0,4 %

15,0% 1 Jahr 6,1%

-6,8 %
(-2,3%p.a.)

3,1%
(0,6 %p.a.)
Seit Auflage 289,6 %
(01.10.1990) (4,1%p. a.)

3 Jah
10,0% anre

5 Jahre
5,0%

0,0%

5 Kalenderjahre

Anteilklasse (A)

2024 61%
2023 63%
15,0% —omoomomomoo oo 2022 17,3%
P s 2021 4,9 %

,\,'L'-" N 2020 54%
ke e ke ke %Y ke

‘ Ausschiittungen (5 Kalenderjahre) Stichtag € %

-5,0%

-10,0%

Anteilklasse (A) ?5n tli”:cl)azise . 0,70 1,8

2,5% o 15.11.2023 0,60 16
15.11.2022 0,70 19
15.11.2021 0,85 19
16.11.2020 0,80 19

2,0%
1,5%
1,0%

0,5%

0,0%
2020 2021 2022 2023 2024

Entwicklung Fondsvermogen

Stichtag Wert (€)
31.12.2024 90.237.199,73 €
31.12.2023 107.130.931,54 €
31.12.2022 118.609.201,03 €
31.12.2021 161.290.038,18 €
31.12.2020 70.853.728,01 €

Kosten

Geschéftsjahr 2023 %
Total Expense Ratio (TER) (Anteilklasse A) 1,34 %
Verwaltungsvergitung bis zu 1,20 %
Verwahrstellenvergitung bis zu 0,10 %

(7]
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4 Ergebnisse der Uberpriifungen und Analysen

4.1

Wesentliche Ergebnisse (Executive Summary)

Nachfolgende Tabelle fasst die wesentlichen Ergebnisse der Uberpriifungen der Anlagerestriktionen

Ubersichtsartig zusammen. Nahere Informationen kdnnen den Ausfiihrungen unter Punkt 4.2 bis 4.4

entnommen werden.

Anlagerestriktionen

Wesentliche Ergebnisse fiir den Berichtszeitraum

Allgemeine Anlagerestriktionen

Aktienorientierte Anlagen:
Maximal 30 %

Aktien oder Aktienahnlich:
Mindestens 25 %

Maximal 75 % Bankguthaben

(01.10. bis 31.12.2024)

Uneingeschrankt eingehalten.

Der Wertpapierbestand Aktien schwankte im
Berichtszeitraum zwischen 27,6 % und 28,7 %. Zum
Berichtsstichtag betrug der Wertpapierbestand Aktien
27,8 %. Somit wurde die obere Anlagegrenze von

30,0 % im Berichtszeitraum nicht Gberschritten.

Uneingeschrankt eingehalten.

Die Investitionsquote in Aktien und Aktiendhnliche Titel
schwankte im Berichtszeitraum zwischen 27,6 % und
28,7 %. 282 %
Fondsvermogens in Aktien oder Aktiendhnliche Titel

Durchschnittlich  waren des

investiert.

Uneingeschrankt eingehalten.

Im Berichtszeitraum wurden maximal 3,8% des

Fondsvermogens als Bankguthaben gehalten.

Derivate

Absicherungs- und
zwecke gemal Verkaufsprospekt

(Allg. Anlagebedingungen § 9)

Rechtzeitige Verfligbarkeit

Rechtzeitige Verflugbarkeit des
Investmentfonds

o=

(8]

Investitions-

Uneingeschrankt eingehalten.

Im Berichtszeitraum wurden ausschlielRlich
Aktienindex-Futures eingesetzt. Zum Berichtsstichtag

betrug das Aktien-Exposure 26,8 %.

Uneingeschrankt eingehalten.

Im Berichtszeitraum konnten Fondsanteile
bewertungstaglich bei der Fondsgesellschaft bzw. der
Verwahrstelle zuriickgegeben werden.

Zusammenfassend lasst sich festhalten, dass die anlagespezifischen Vorgaben
im Berichtszeitraum uneingeschrankt eingehalten wurden.
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Nachfolgende Tabelle fasst die wesentlichen Informationen zu den Managementaktivitdten, sowie
die Ergebnisse der Analysen in den Bereichen Qualitdt und Rendite-/Risikostruktur der eingesetzten
Produkte Gbersichtsartig zusammen. Nahere Informationen kénnen den Ausfiihrungen unter Punkt
4.5 bis 4.7 entnommen werden.

Wesentliche Ergebnisse fiir den Berichtszeitraum

Managementaktivitdten

(01.10. bis 31.12.2024)

Im Berichtszeitraum wurde der Uberwiegende Anteil des
Fondsvermogens (lber die Anlageklasse Anleihen inkl.
Indexfonds und Investmentfonds investiert,
durchschnittlich 66,5 %. Weitere 28,2 % wurden im Schnitt
Gber die Anlageklasse Aktien angelegt. Durchschnittlich
3,0 % wurden in Form von Rohstoffzertifikaten (Gold) iber
die Anlageklasse Alternative Investments angelegt,
wahrend im Schnitt 2,2 % in die Anlageklasse Liquiditat und
Sonstige investiert waren.

Fondsvermoégen nach

5. 18 Anlageklasse

Zum Berichtsstichtag wurde der Anleihebestand (iber zehn
Renten-Indexfonds (Renten-ETFs), vier Renten-
Investmentfonds und 20 Staatsanleihen abgebildet. Im

Anleihevermdgen nach Berichtszeitraum wurden durchschnittlich 51,3 % des

.1
519 Segmenten

Anleihevermogens in Indexfonds investiert. Die restlichen
48,7 % wurden in Rentenfonds und Staatsanleihen
investiert.

Das Aktienvermégen wurde im  Berichtszeitraum
durchschnittlich zu 38,0 % in Aktienfonds angelegt. In die
Anlageklassen Einzelpapiere sowie Indexfonds wurden
durchschnittlich 31,3 % bzw. 30,7 % des Aktienvermégens
investiert.

Aktienvermogen nach

S. 20 .
Anlageinstrumenten

19l
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Qualitat der

eingesetzten Produkte

Wesentliche Ergebnisse fiir den Berichtszeitraum
(01.10. bis 31.12.2024)

Einzeltitel Aktien

Lander- und
Sektorenstreuung

Einzeltitel Renten

Rating

Lénderallokation

Restlaufzeit

(10]

Zum Berichtsstichtag war der Einzeltitelbestand Aktien
weltweit Uber acht Lander und elf Sektoren gemaR GICS-
Klassifikation (vgl. Glossar) verteilt. Dabei entfielen auf die
Region Eurozone 15,9 % des Einzeltitelbestands, davon 4,1 %
auf Deutschland. Weitere 10,3 % waren auf die europaischen
Lander GrofRbritannien und Schweiz verteilt. Der Ubrige
Einzeltitelbestand verteilte sich auf die USA (73,8 %). Die
groRte Veranderung im Hinblick auf die Landerallokation ist
im Berichtszeitraum fir die USA (+3,4 Prozentpunkte) und
Frankreich (-2,3 Prozentpunkte) zu verzeichnen.

Zum Berichtsstichtag wiesen die eingesetzten Einzelanleihen
jeweils ein Rating zwischen AAA und BBB- auf. Im
Berichtszeitraum wurde nur in Staatsanleihen investiert.

Das Durchschnittsrating des Einzelanleihebestands betrug
zum Berichtsstichtag A+ und hat sich somit zum letzten
Berichtsstichtag (30.09.2024) nicht verandert.

Zum Berichtsstichtag wurde der Einzelanleihebestand zu
23,5 % in funf franz6sische Staatsanleihen investiert. Die
Ubrigen 76,5 % des Einzelanleihebestands wurden in
Staatsanleihen aus Italien, Deutschland, Spanien, Belgien,
Niederlande, Osterreich, Finnland und Portugal investiert.

Zum Berichtsstichtag wurden 20 Staatsanleihen zwischen 1,2
und 47,4 Jahren gehalten. Die durchschnittliche Restlaufzeit
des Anleihevermogens betrug 8,5 Jahre.
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Qualitat der Wesentliche Ergebnisse fiir den Berichtszeitraum

eingesetzten Produkte (01.10. bis 31.12.2024)

Indexfonds (Exchange Traded Funds)

Zum Berichtsstichtag wurde in zehn Rentenindexfonds
investiert, sowie in sieben Aktienindexfonds.

S. 26 Kostenquote
Die jahrliche Kostenquote (TER) der eingesetzten ETFs lag
zwischen 0,07 % und 0,22 %.

Investmentfonds

Zum Berichtsstichtag wurden vier Rentenfonds und vier

S. 27 Anlageschwerpunkt
8 P Aktienfonds eingesetzt.

(11]
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Rendite-/Risikostruktur

Wesentliche Ergebnisse fiir den Berichtszeitraum

(01.10. bis 31.12.2024)

Rendite und Ausschittung — Anteilklasse (A)

Rendite im Berichtszeitraum

Rollierende 12-Monatsrendite

Ausschiittung

Im Berichtszeitraum erzielte der ,Merck Finck
Vermogensstrategie Defensiv Ul“ eine Rendite in Hohe von
0,4 %.

In den vergangenen 12 Monaten erzielte der ,,Merck Finck

Iu

Vermogensstrategie Defensiv Ul“ eine Rendite in Hohe von
6,1 %.

In den vergangenen zehn Jahren wurden jahrlich zwischen
1,6% (15.11.2023) und 4,8% (16.11.2015) des
Fondsvermogens ausgeschiittet. Die letzte Ausschiittung
erfolgte am 15.11.2024 in Hohe von 0,70 EUR bzw. 1,8 % je
Anteil, bei einem Anteilwert in Hohe von 39,41 EUR. Die neu
aufgelegte Anteilklasse B hat am 15.11.2024 eine
Ausschiittung in Hohe von 0,80 EUR bzw. 1,8 % je Anteil

vorgenommen.

Value at Risk — Anteilklasse (A)

99 %/1 Tag

Im Berichtszeitraum lag der VaR 99%/1Tag zwischen 0,54 %
und 0,6 % je Fondsanteil.

Maximum Drawdown — Anteilklasse (A)

Maximum Drawdown —
vergangene 5 Jahre und im
Berichtszeitraum

(12]

Demnach lag der Maximum Drawdown in den letzten 5
Jahren bei -23,18 % (21.10.2022). Ein Maximum Drawdown
in Hohe von -23,18 % bedeutet, dass der unrealisierte
Wertverlust der Anteilklasse A des Fonds zwischen seinem
Hochststand und dem darauffolgenden Tiefstand maximal
23,18 % betrug. Im Berichtszeitraum betrug der Maximum
Drawdown -2,53 %.
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4.2 Uberpriifung der Einhaltung der Anlagerestriktionen

4

1.

.2.1  Allgemeine Anlagerestriktionen

Laut Verkaufsprospekt darf der Anteil der Anlageklasse Aktien maximal 30 % des
Fondsvermogens betragen

Diese Vorgabe wurde im Berichtszeitraum uneingeschrankt eingehalten.

Nachfolgende Grafik zeigt den Wertpapierbestand Aktien, inklusive der eingesetzten Aktien-
Zertifikate, Aktien-Indexfonds (ETFs) und Aktienfonds, ohne den Einfluss von Derivaten flr den
Berichtszeitraum (wochentliche Datenbasis):

Investitionsquote Aktienorientierte Anlagen
(01.10. bis 31.12.2024)

35%

30%

25%

20%

15%
10%

5%

0 % T T T T T T T T T T T T T
& PP
5F oY oY 0V oV Y aY WY WY 0V Y 2V 0V WY
SN RN NN SN N RN TN N

o
v

Aktienorientierte Anlageformen == == obere Anlagegrenze (30 %)

Der Wertpapierbestand Aktien schwankte im Berichtszeitraum zwischen 27,6 % und 28,7 %.
Durchschnittlich waren 28,2 % des Fondsvermogens in der Anlageklasse Aktien investiert. Zum
Berichtsstichtag betrug der Wertpapierbestand Aktien 27,8 %. Somit wurde die obere
Anlagegrenze von 30,0 % im Berichtszeitraum nicht Uberschritten.

[13]
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2. Laut Verkaufsprospekt miissen mindestens 25 % des Fondsvermogens in Aktien und
aktiendhnliche Anlageinstrumente investiert werden (im Sinne des §2 Abs. 9 InvStG).
Diese Vorgabe wurde im Berichtszeitraum uneingeschrankt eingehalten.
Nachfolgende Grafik zeigt die Investitionsquote der Aktien und Aktienfonds fiir den
Berichtszeitraum (wochentliche Datenbasis):
Investitionsquote Aktien und Aktienfonds
(01.10. bis 31.12.2024)
35%
30%
25%
20%
15%
10%
5%
O% T T T T T T T T T T T T T
LA SN oL N O LN o L o L ol L ol
0V Y Y Y oV AT AT AT WY Y ZY Y WY v
Q » » N N RS N % N N N
Aktien == == untere Anlagegrenze (25 %)

Die Investitionsquote in Aktien und Aktiendhnliche Titel schwankte im Berichtszeitraum
zwischen 27,6 % und 28,7 %. Durchschnittlich waren 28,2 % des Fondsvermogens in Aktien

oder Aktiendhnliche Titel investiert.

Die Mindestquote von 25,0 % wurde wahrend des

uneingeschrankt eingehalten.

gesamten

(14]
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Laut Verkaufsprospekt diirfen maximal 75 % des Fondsvermogens als Bankguthaben
investiert werden.

Diese Vorgabe wurde im Berichtszeitraum uneingeschrankt eingehalten.

Nachfolgende Grafik zeigt die wodchentliche Investitionsquote der Bankguthaben im
Berichtszeitraum:

Investitionsquote Bankguthaben

(01.10. bis 31.12.2024)
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Bankguthaben == = obere Anlagegrenze (75 %)
Im Berichtszeitraum wurde die Vorgabe, maximal 75 % des Fondsvermaogens als Bankguthaben

zu halten, durchgehend eingehalten. Durchschnittlich wurden 2,3 % des Fondsvermaogens in
Bankguthaben gehalten, maximal 3,8 %.

Zum Berichtsstichtag waren 3,1 % des Fondsvermogens als Bankguthaben hinterlegt. Der

absolute Betrag der Bankguthaben betrug zum Berichtsstichtag 2.796.714,87 EUR inklusive US-
Dollar, Britische Pfund und Schweizer Franken.
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4.3 Uberpriifung des Derivateeinsatzes?

Dem aktuellen Verkaufsprospekt zufolge setzt der ,,Merck Finck Vermoégensstrategie Defensiv Ul”
Derivategeschafte ein,

a) zum Zwecke der Absicherung,
b) zur effizienten Portfoliosteuerung,

¢) und zur Erzielung von Zusatzertragen.

Aktienindex-Futures

Um das Risiko sinkender Aktienkurse auszuschalten bzw. zu vermindern, kdnnen Futures auf
Aktienindizes abgeschlossen werden. Alternativ kann durch den Einsatz von Futures auf
Aktienindizes von steigenden Kursen profitiert werden.

Im Berichtszeitraum wurden Aktienindex-Futures auf den ,,MSCI EMU“ eingesetzt.

Renten-Futures

Um das Risiko von Kursverlusten im Rentenbereich, die beispielsweise aufgrund steigender
Marktzinsen entstehen kénnen, abzusichern, kbnnen Renten-Futures eingesetzt werden.

Im Berichtszeitraum wurden keine Renten-Futures eingesetzt.

Devisentermingeschifte

Um das Risiko von Kursverlusten, die aufgrund von Wahrungsschwankungen entstehen kdnnen,
abzusichern, bzw. um von Wahrungsschwankungen zu profitieren, kann der Fonds
Devisentermingeschéfte (vgl. Glossar) abschlieRen.

Im Berichtszeitraum wurden keine Devisentermingeschafte eingesetzt.

1 Vgl. Glossar fur die Erlauterung wesentlicher Begriffe.
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4.4 Uberpriifung der rechtzeitigen Verfiigbarkeit des Investmentfonds und
der eingesetzten Produkte

Der Pramisse der ,rechtzeitigen Verflgbarkeit” wird seitens des Investmentfonds vollumfanglich
Rechnung getragen, sofern Anleger bewertungstaglich die Ricknahme von Anteilen verlangen
kénnen.

Unter folgenden Voraussetzungen kann die Fondsgesellschaft jedoch die Riicknahme von Anteilen
voribergehend oder vollstdndig einstellen:

1) Die Gesellschaft darf die Riicknahme der Anteile zeitweilig aussetzen, sofern auergewdhnliche
Umstdnde vorliegen, die eine Aussetzung unter Berlicksichtigung der Interessen der Anleger
erforderlich erscheinen lassen. AuRergewdhnliche Umstdnde in diesem Sinne kdnnen z.B.
wirtschaftliche oder politische Krisen, Riicknahmeverlangen in auBergewdhnlichem Umfang
sein sowie die SchlieBung von Bérsen oder Markten, Handelsbeschriankungen oder sonstige
Faktoren, die die Ermittlung des Anteilwerts beeintrachtigen.

2) Daneben kann die BaFin anordnen, dass die Gesellschaft die Ricknahme der Anteile
auszusetzen hat, wenn dies im Interesse der Anleger oder der Offentlichkeit erforderlich ist.

Fiir den Investmentfonds ,Merck Finck Vermogensstrategie Defensiv Ul trifft keines der
genannten Ereignisse zu. Im Berichtszeitraum konnten Anteile bewertungstiglich bei der
Fondsgesellschaft bzw. der Verwahrstelle zuriickgegeben werden. Demnach wurde der Pramisse
der ,rechtzeitigen Verfiigbarkeit” vollumfanglich Rechnung getragen.

[17]
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4.5 Informationen zu den Managementaktivitaten

Fondsvermogen nach Anlageklassen

Nachfolgende Tabelle und Grafik zeigen die Anlagestruktur des Fondsvermdgens nach Anlageklassen
zum Berichtsstichtag im Vergleich zum 30.09.2024 sowie den Allokationsverlauf nach Anlageklassen
Uber den Berichtszeitraum (wochentliche Datenbasis):

Allokationsverlauf nach Anlageklassen
(01.10. bis 31.12.2024)

100% Anlageklasse 30.09.24  31.12.24
Anleihen 66,9 % 66,3 %
80% Aktien 282 % 27,8%
Liquiditat & Sonst. 1,9% 3,0%
0,
60% Alternative Inv. 3,0% 3,0%
40%
20%
0% T T T 1
) % % )
ol & ~&” S
Qq. '\9. '\'\'. 0.
Q. N. 0¢ N.
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Im Berichtszeitraum wurde der iberwiegende Anteil des Fondsvermogens Uber die Anlageklasse
Anleihen inkl. Indexfonds und Investmentfonds investiert, durchschnittlich 66,5 %. Weitere 28,2 %
wurden im Schnitt Gber die Anlageklasse Aktien angelegt. Durchschnittlich 3,0 % wurden in Form
von Rohstoffzertifikaten (Gold) Gber die Anlageklasse Alternative Investments angelegt, wahrend im
Schnitt 2,2 % in die Anlageklasse Liquiditat und Sonstige investiert waren.

Im Vergleich zum Berichtsstichtag des Vorquartals wurde die Liquiditdtsquote erhoht

(+1,1 Prozentpunkte). Demgegeniber wurde die Anleihequote am starksten reduziert
(-0,6 Prozentpunkte).
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Anleihevermoégen nach Segmenten

Nachfolgende Tabelle und Grafik zeigen die Anlagestruktur des Anleihevermogens (Einzelpapiere,
Renten-Indexfonds und Rentenfonds) nach Anleihesegmenten zum Berichtsstichtag im Vergleich
zum Vorquartal (30.09.2024) sowie den Allokationsverlauf des Anleihevermoégens nach
Anleihesegmenten Uber den Berichtszeitraum (wochentliche Datenbasis):

Allokationsverlauf Anlageklasse Renten
(01.10. bis 31.12.2024)

100% Anleihesegmente 30.09.24 31.12.24
Indexfonds 50,3 % 51,9 %
80% 35,7%  344%
Staatsanleihen 14,0 % 13,6 %
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0% T T T 1
N3 N3 N3 N3
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Zum Berichtsstichtag wurde der Anleihebestand Uber zehn Renten-Indexfonds (Renten-ETFs), vier
Renten-Investmentfonds und 20 Staatsanleihen abgebildet.

Im Berichtszeitraum wurden durchschnittlich 51,3 % des Anleihevermdégens in Indexfonds investiert.
Die restlichen 48,7 % wurden in Rentenfonds und Staatsanleihen investiert.
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Aktienvermogen nach Anlageinstrumenten

Nachfolgende Tabelle und Grafik zeigen die Anlagestruktur des Aktienvermégens nach
Anlageinstrumenten zum Berichtsstichtag im Vergleich zum Vorquartal (30.09.2024) sowie den
Allokationsverlauf des Aktienvermodgens nach Anlageinstrumenten Uber den Berichtszeitraum
(wochentliche Datenbasis):

Allokationsverlauf Aktien nach
Anlageinstrumenten
(01.10. bis 31.12.2024)

100% Instrument 30.09.24 31.12.24
Aktienfonds 39,9% 36,3 %
80% Indexfonds 29,3% 32,6%
30,8 % 31,1%
60%
40%
20%
0% T T T 1
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Das Aktienvermogen wurde im Berichtszeitraum durchschnittlich zu 38,0 % in Aktienfonds angelegt.
In die Anlageklassen Einzelpapiere sowie Indexfonds wurden durchschnittlich 31,3 % bzw. 30,7 %
des Aktienvermaogens investiert.
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4.6  Analyse der Qualitdt der eingesetzten Produkte

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Allokation des Fondsvermdgens nach Anlageklassen und
Anlageinstrumenten zum Berichtsstichtag:

Anlageklassen und Anlageinstrumente Anteil am Fondsvermogen

Renten-Indexfonds (ETFs) 34,4 %
Rentenfonds 22,8%
Renten Einzeltitel 9,0%
Aden e
Aktienfonds 10,1%
Aktien-Indexfonds (ETFs) 9,1%
Aktien Einzeltitel 8,6 %
Liquiditat & Sonstige 3,0 %
Bankguthaben 3,1%
Sonstige Vermogenswerte? -0,1%
Alternative Investments 3,0%
Rohstoffzertifikate 3,0%

Gesamt ,,Merck Finck Vermogensstrategie Defensiv Ul

2 Sonstige Vermogenswerte: Derivate Margin, Forderungen (aus Zins-/Dividendenanspriichen & riickforderbare
Quellensteuern) und Verbindlichkeiten (aus Anteilriickkdufen, Anleihen & Anteilscheinen).
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4.6.1 Einzeltitel Aktien

Zum Berichtsstichtag waren 8,6 % des Fondsvermdgens in Aktien-Einzeltitel investiert.
Bei der Qualitdtsanalyse der eingesetzten Aktien werden die Sektoren- und Landerstreuung
untersucht.

Sektoren- und Landerstreuung

Zum Berichtsstichtag befanden sich 43 Aktien-Einzelpapiere im Fondsbestand. Diese
Einzelpapiere wiesen folgende Sektoren- und Landerallokation auf:

Sektorallokation

35,0%
30,0%
25,0%
20,0%
15,0%
10,0%

80,0%
70,0%
60,0%
50,0%
40,0%
30,0%
20,0%
10,0%

0,0%

Zum Berichtsstichtag war der Einzeltitelbestand Aktien weltweit tGber acht Lander und elf Sektoren
gemal GICS-Klassifikation (vgl. Glossar) verteilt. Dabei entfielen auf die Region Eurozone 15,9 % des
Einzeltitelbestands, davon 4,1 % auf Deutschland. Weitere 10,3 % waren auf die europdischen
Lander GroRbritannien und Schweiz verteilt. Der librige Einzeltitelbestand verteilte sich auf die USA
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(73,8 %). Die grofRte Verdnderung im Hinblick auf die Landerallokation ist im Berichtszeitraum fir die
USA (+3,4 Prozentpunkte) und Frankreich (-2,3 Prozentpunkte) zu verzeichnen.

Auf Sektorenebene wurde der Anteil des Sektors Finanzwesen mit +2,0 Prozentpunkten am starksten

erhoht. Demgegeniber wurde der Anteil des Sektors Roh-, Hilfs- & Betriebsstoffe mit -2,0
Prozentpunkten am starksten reduziert.
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4.6.2 Einzelanleihen

Zum Berichtsstichtag waren 9,0 % des Fondsvermdégens in Einzelanleihen investiert.

Einzelanleihen nach Rating

Das Anleihevermogen wies am Berichtsstichtag folgende Ratingstruktur auf:

Ratingstruktur
(per 31.12.2024)
) e e e EEEE P L LD
30% 29,4%
23,8% 23,4%
20% +--J------------------ - ------ - 164% -
10% +-- - ------- - - - - - - -
5,5%
u
0% T T T _ T T 1
AAA AA+ AA- A- BBB+ BBB-

Zum Berichtsstichtag wiesen die eingesetzten Einzelanleihen jeweils ein Rating zwischen AAA und
BBB- auf. Im Berichtszeitraum wurde nur in Staatsanleihen investiert.

Das Durchschnittsrating des Einzelanleihebestands betrug zum Berichtsstichtag A+ und hat sich
somit zum letzten Berichtsstichtag (30.09.2024) nicht verandert.
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Einzelanleihen nach Landern

Der Einzelanleihebestand wies zum Berichtsstichtag folgende Landerallokation (Emittentenland) auf:

Landerallokation
(per 31.12.2024)
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Zum Berichtsstichtag wurde der Einzelanleihebestand zu 23,5 % in flinf franzdsische Staatsanleihen
investiert.

Die Ubrigen 76,5 % des Einzelanleihebestands wurden in Staatsanleihen aus Italien, Deutschland,
Spanien, Belgien, Niederlande, Osterreich, Finnland und Portugal investiert.

Einzelanleihen nach Restlaufzeit

Der Einzelanleihebestand wies am Berichtsstichtag folgende Restlaufzeitstruktur auf:

Restlaufzeitstruktur

(per 31.12.2024)
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1bis<3 Jahre 3 bis<5 Jahre 5bis<7 Jahre > 7 Jahre

Zum Berichtsstichtag wurden 20 Staatsanleihen zwischen 1,2 und 47,4 Jahren gehalten.

Die durchschnittliche Restlaufzeit des Anleihevermdgens betrug 8,5 Jahre.
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4.6.3 Indexfonds / Exchange Traded Funds

Zum Berichtsstichtag waren 34,4 % des Fondsvermogens in zehn Renten Exchange Traded Funds sowie 9,1 %
in sieben Aktien Exchange Traded Funds investiert. Bei der Qualitdtsanalyse der eingesetzten ETFs werden die
Kosten betrachtet.

Kosten

Nachfolgende Tabelle zeigt die Informationen zu den Kosten und der Risikoklasse der zum Berichtsstichtag
eingesetzten Indexfonds/ETFs:

Anteil

am FV

Anleihen 344 %

iShs EO Govt Bd 1-3yr U.ETF Registered Shares o.N.

Name (ISIN) Risikoklasse Lfd. Kosten p.a. (TER)

2 0,15 % 15,1%
IE00B14X4Q57
iShares € Corp Bond ESG UCITS ETF 2 0,15 % 3,0%
IEOOBYZTVT56
| T B ITS ETF
nvesco US Treasury Bond UCITS 3 0,10 % 3,0%
IEOOBF2GFK56
UBS (Lux) Fund Solutions — Sust. Dev. Bank Bds UCITS ETF ) 0,18 % 2,5%
LU1852211991
Xtrackers Il US Treasuries Inhaber-Anteile 2D EUR 3 0,12 % 2,5%
LU1399300455
iShsll-S TIPS UCITS ETF Reg. Shs EUR-H. Acc. oN 3 0,12 % 2,0%
IEOOBDZVH966
iShares S Development Bank Bonds UCITS ETF 2 0,18 % 2,0%
IEOOBMCZLHO6
BNPP JPM ESG EMBI

3 0,20 % 2,0%
LU1291092549
Vanguard EUR Euroz.Gov.B.U.ETF Reg. Shs EUR Acc. oN 3 0,07 % 1,5%
IEOOBHO4GL39
AlS-A di Index US Corp. SRI

mundi Index orp 3 0,17 % 0,9%

LU1806494503

Aktien 9,1%

Amundi MSCI USA ESG Climate Net Zero Ambition UE

5 0,09 % 2,0%
IE000QQ8Z0D8
Xtr.IE-S&P 500 Eq.We.ESG ETF Reg.Shs 2C-Hgd EUR Acc. 5 0,22 % 15%
IEOO0OIDLWOL4
iShsIV-MSCI JPN ESG.Enh.U.ETF Reg. Shs USD Dis. oN 4 0,15% 1,5%
IEOOBHZPJ346
iShsIV-MSCI USA ESG.Enh.U.ETF Reg. Shs Hgd EUR Acc. 5 0,10 % 15%
IEOOOU7L59A3
iShsIV-MSCI EMU.ESG.Enh.U.ETF Reg. Shs EUR Dis. oN 4 0,12% 1,2%
IEOOBHZPHZ28
UBS (Lux) Fund Solutions - MSCI EMU Soc. Resp. UE A 4 0,20% 10%
LU0950674761
BNPP MSCI Japan ESG Filtered Min TE 4 0,16 % 0,5%
LU1291102447

n sieben

Zum Berichtsstichtag wurde in zehn Rentenindexfonds investiert, sowie
Aktienindexfonds.
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4.6.4 Investmentfonds

Zum Berichtsstichtag waren 32,9 % des Fondsvermogens in acht Investmentfonds investiert.

Anlageschwerpunkt

Nachfolgende Tabelle zeigt die Informationen zum Anlageschwerpunkt und der Risikoklasse der zum
Berichtsstichtag eingesetzten Investmentfonds:

Name Investmentfonds / ISIN Risikoklasse Anlageschwerpunkt Anteil am FV
;BEISOSOOHE.(IS(JILSS.A.M.G.I.G.C.Bd Fd 3 Weltweit 10,0%
LGuszi?)\ég;?)i; Bd Act. Nom. Q EUR 3 Weltweit 5.4%
Eﬁ;oc;:igégéA.M.G.H.Y.C.Bd Fd 3 High Yield 3,0%
:S&S;IYC\;F,E; Ha.Envir. EUR 1 Geldmarktfonds 3,6%
FE?)OSOCI).IF')F(;(SL(;MM AeMa:bs 5 USA 4,4%
fjoig/éfgel;ir;ced Index Sust. Equity 4 schwellenlinder 25%
iﬁosoodléig\.lil.sAc.Ma.Co.EO Eq.Fd 4 Europa 2,3%
Cosorioatso R 5 USA 1,0%

Zum Berichtsstichtag wurden vier Rentenfonds und vier Aktienfonds eingesetzt. In Rentenfonds
wurden 22,8 % investiert, sowie 10,1 % in Aktienfonds.
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4.7

4.7.1

Analyse der Rendite-/Risikostruktur

Rendite und Ausschiittungen

Rendite im Berichtszeitraum

Nachfolgende Grafik zeigt die Rendite des ,,Merck Finck Vermdgensstrategie Defensiv UI“ nach der

BVI-Methode (vgl. Glossar) im Berichtszeitraum:

5,0%

3,0%

1,0%

-1,0%

BVI-Wertentwicklung im Berichtszeitraum
(01.10. bis 31.12.2024)

Fiir den Berichtszeitraum wies die Anteilklasse A des Fonds eine Rendite in Hohe von 0,4 % auf.
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Rollierende 12-Monatsrendite (5-Jahres-Zeitraum)

Nachfolgende Grafik zeigt die Rendite der vergangenen 12-Monatszeitrdume des ,Merck Finck
Vermogensstrategie Defensiv Ul“ nach der BVI-Methode (vgl. Glossar) rollierend zum
Berichtsstichtag:

Rollierende 12-Monats-BVI-Wertentwicklung
20,0% === == mmmm e

15,0% === == m o oo
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o TR Bl
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-10,0% J=======m=mmmmmmmmm e e . - o
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-20,0% s 173% """ T T oo ommooo—ooo—oooo o

“25,0% - -
31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023
bis 31.12.2020  bis31.12.2021  bis31.12.2022  bis31.12.2023  bis 31.12.2024

Zum Berichtsstichtag wies die Anteilklasse A des Fonds fiir die vergangenen fiinf Jahre rollierende
12-Monatsrenditen zwischen -17,3 % und 6,3 % auf. Fiir den vergangenen 12-Monatszeitraum
(31.12.2023 bis 31.12.2024) wies die Anteilklasse A des Fonds eine Rendite in Hohe von 6,1 % aus.

Ausschiittungspolitik

Der ,,Merck Finck Vermogensstrategie Defensiv Ul nimmt einmal jahrlich, jeweils im November
eines Jahres, eine Ausschiittung vor. Nachfolgende Tabelle zeigt die Ausschiittungen je Fondsanteil

der vergangenen zehn Jahre:

Ausschiittungsbetrag Ausschiittungsbetrag

(je Fondsanteil) (je Fondsanteil)
16.11.2015 2,00 EUR 4,8% 16.11.2020 0,80 EUR 1,9%
15.11.2016 1,00 EUR 2,4% 15.11.2021 0,85 EUR 1,9%
15.11.2017 1,00 EUR 2,4% 15.11.2022 0,70 EUR 1,9%
15.11.2018 0,75 EUR 1,9% 15.11.2023 0,60 EUR 1,6 %
15.11.2019 0,75 EUR 1,8% 15.11.2024 0,70 EUR 1,8%

In den vergangenen zehn Jahren wurden jahrlich zwischen 1,6 % (15.11.2023) und 4,8 %
(16.11.2015) des Fondsvermdgens ausgeschiittet. Die letzte Ausschiittung erfolgte am 15.11.2024
in Héhe von 0,70 EUR bzw. 1,8 % je Anteil, bei einem Anteilwert in Hohe von 39,41 EUR. Die neu
aufgelegte Anteilklasse B hat am 15.11.2024 eine Ausschiittung in Héhe von 0,80 EUR bzw. 1,8 % je
Anteil vorgenommen.
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4.7.2 Risikokennzahlen
Value at Risk

Nachfolgende Tabelle zeigt den ,Value at Risk 99 %/1 Tag” des ,Merck Finck Vermogensstrategie

Iu

Defensiv Ul“ zum Berichtsstichtag:

Value at Risk in% in EUR je Fondsanteil

99 % 1Tag 0,6 % 0,23 EUR

Der ausgewiesene Value at Risk (vgl. Glossar) in Hohe von 0,6 % bedeutet, bezogen auf den
Anteilwert der Anteilklasse A des Fonds zum Berichtsstichtag in Hohe von 39,56 EUR, dass der
potenzielle Verlust innerhalb von einem Tag mit einer Wahrscheinlichkeit von 99 % den Betrag von
0,23 EUR je Fondsanteil nicht Giberschreiten wird.

Nachfolgende Grafik zeigt den ,Value at Risk (99 %/1 Tag)“ des ,Merck Finck Vermégensstrategie

Defensiv Ul A“ im Berichtszeitraum:

Value at Risk (99 %/1 Tag)
(01.10. bis 31.12.2024)
B, 0% T m o mm oo m oo

3,0% = m o m o mmm oo
2,0% - mm oo

1,0% === m o o

0,0% 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

Demnach wies die Anteilklasse A des Fonds im Berichtszeitraum einen ,Value at Risk (99 %/1 Tag)”
zwischen 0,54 % und 0,60 % auf.
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Maximum Drawdown

Ein Maximum Drawdown berechnet den maximalen, kumulierten Verlust des Fonds innerhalb eines
Betrachtungszeitraums, ausgehend von seinem hochsten (ausschittungsbereinigten) Kurs bis zum
darauffolgenden Tiefstkurs.

Die nachfolgende Grafik zeigt den Maximum Drawdown des ,Merck Finck Vermogensstrategie
Defensiv Ul fiir die vergangenen 5 Jahre:

Maximum Drawdown
01.01.2020 bis 31.12.2024
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Demnach lag der Maximum Drawdown in den letzten 5 Jahren bei -23,18 % (21.10.2022). Ein
Maximum Drawdown in Hohe von -23,18 % bedeutet, dass der unrealisierte Wertverlust der
Anteilklasse A des Fonds zwischen seinem Hochststand und dem darauffolgenden Tiefstand maximal
23,18 % betrug.

Im Berichtszeitraum betrug der Maximum Drawdown -2,53 %.
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5 Disclaimer

Rod| & Partner GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

Wealth, Reporting & Controlling (WRC)
Kranhaus 1, Im Zollhafen 18
50678 Kéin

Telefon: +49 (221) 94 99 09-600
Telefax: +49 (221) 94 99 09-900
Internet: www.roedl.de

Mit dem Transparenzbericht bestatigt die Rodl & Partner GmbH, Wirtschaftspriifungsgesellschaft,
Steuerberatungsgesellschaft, dass der Investmentfonds ,,Merck Finck Vermogensstrategie Defensiv
UI“ erweiterte Transparenz- und Informationsanforderungen erfiillt. Die Rodl & Partner GmbH
schlieft jede Haftung fir Richtigkeit, Vollstandigkeit oder Aktualitdt der enthaltenen Informationen
und gedullerten Meinungen zur Ganze aus. Die in dem jeweiligen Dokument enthaltenen Angaben
sind nicht verbindlich. Insbesondere stellt der Transparenzbericht keinen (Emissions-) Prospekt, kein
Angebot und keine Empfehlung fiir eine Vermdgensanlage dar. Alle dargestellten Kennzahlen und
Backtestdaten betreffen in der Vergangenheit realisierte Geschéaftsvorfille und lassen keine
Ruckschliusse auf die zukiinftige Entwicklung der betroffenen Investmentfonds zu. Insbesondere
stellen sie keine Gewahr fir zukiinftige Entwicklungen dar. Anleger und Anlageinteressierte miissen
sich der Anlagerisiken bewusst sein, einschlieBlich des Risikos, den investierten Betrag zu verlieren.

Soweit in diesem Bericht enthaltene Daten von Dritten stammen, ibernimmt Réd| & Partner fir die
Richtigkeit, Vollstandigkeit und Angemessenheit dieser Daten keine Gewahr, auch wenn Rdédl &
Partner nur solche Daten verwendet, die Rodl & Partner als zuverlassig erachtet.

Copyright: Alle Rechte vorbehalten. Die Informationen des Transparenzberichts sind fir Rodl &
Partner urheberrechtlich geschiitzt; dirfen nicht vervielfaltigt oder verbreitet werden. Rodl &
Partner ist nicht verantwortlich fiir etwaige Schaden oder Verluste, die aus der Verwendung der
Daten entstehen.
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Abklirzungsverzeichnis

AAB
AG
BVI
bzw.
ca.
CAD
CHF
ESG

EUR
GBP
gef.
GICS
GmbH
inkl.
ISIN
KAGB
Mio.
Mrd.
NOK
OGAW

p. a.

S&P
SE
SEK
UCITS
usD
VaR
vgl.
VKP
WKN
WPO
z. B.
zzgl.

Allgemeine Anlagebedingungen

Aktiengesellschaft

Bundesverband Investment und Asset Management
beziehungsweise

circa

Kanadische Dollar

Schweizer Franken

Umwelt (Environment), Soziales (Social) und Unternehmensfiihrung
(Governance)

Euro

Britische Pfund

gegebenenfalls

Global Industry Classification Standard

Gesellschaft mit beschrankter Haftung

inklusive

International Securities Identification Number
Kapitalanlagegesetzbuch

Million

Milliarde

Norwegische Kronen

Organismus flr gemeinsame Anlagen in Wertpapieren
per annum

Seite

Standard & Poor’s

Europaische Aktiengesellschaft (lat. ,Societas Europaea“)
Schwedische Kronen

Undertakings for Collective Investment in Transferable Securities
US-Dollar

Value at Risk

vergleiche

Verkaufsprospekt

Wertpapierkennnummer

Wirtschaftspriferordnung

zum Beispiel

zuziiglich
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Glossar

Aktienindex-Future — Futures, die sich auf einen Aktienindex beziehen. (vgl. Future)

BVI-Methode — Die BVI-Methode berechnet, bezogen auf einen Investmentfonds, dessen
Wertentwicklung auf Grundlage der Anteilwerte zu Beginn und zum Ende des Berechnungszeitraums
unter Einbeziehung aller vorgenommenen Ausschiittungen und Abzug aller inneren Kosten.
Ausgabeaufschlage und Verwahr-/Depotkosten werden nicht beriicksichtigt, da diese
kundenindividuell, also in unterschiedlicher Hohe, anfallen.

Derivate — Finanzinstrumente, deren Preise sich nach den Kursen bzw. Preiserwartungen anderer
Finanzanlagen (Basiswert) richten. Derivate kénnen sowohl zu Absicherungs- als auch zu
Investitionszwecken eingesetzt werden.

Devisentermingeschéafte — Ein Devisentermingeschaft ist eine Vereinbarung zweier Parteien, um
eine Wahrung gegen eine andere Wahrung zu einem bestimmten Zeitpunkt und Kurs zu liefern. Sie
konnen zur Wechselkurssicherung, aber auch zur Spekulation genutzt werden.

Factsheets (Fonds) — Factsheets, auch Fondsprospekte genannt, sind Datenblatter die Informationen
Uber Investmentfonds gebiindelt darstellen.

Future — Unbedingtes, borsengehandeltes Termingeschaft auf einen zugrunde liegenden Basiswert
(z. B. Bundes-/Staatsanleihe; Aktienindex). Der Erwerber eines Futures ist dazu verpflichtet je nach
Ausgestaltung, den zugrunde liegenden Basiswert zu einem festgelegten, zukinftigen Zeitpunkt zu
einem vordefinierten Preis zu liefern (verkaufen) bzw. zu kaufen.

GICS — Die ,Global Industry Classification Standard” (GICS) ist ein Sektorenklassifizierungssystem
entwickelt von MSCI und Standard & Poor’s. Die GICS-Struktur unterscheidet zwischen elf Sektoren,
24 Industriegruppen, 68 Industrien und 157 Sub-Industrien.

Investment Grade — Investment-Grade entspricht einem Rating von mindestens BBB- gemal der
Rating Definitionen der Ratingagentur Standard & Poor’s oder einem vergleichbaren Rating. Im
Investment Grade-Bereich befinden sich Renten mit héchsten bis mittleren Bonitatsnoten (Rating).

Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) — Mit der Einfiihrung des KAGB (Inkrafttreten: Juli 2014) hat der
Gesetzgeber die Verordnungen des Investmentgesetzes aufgehoben und neue Verordnungen zum
KAGB erlassen, mit dem Ziel, fir den Schutz der Anleger einen einheitlichen Standard zu schaffen
und den grauen Kapitalmarkt einzuddmmen. Die Anforderungen des KAGB mit insgesamt 355
Paragraphen enthalten Regeln fiir offene und geschlossene Fonds sowie deren Verwalter, fiir den
vorliegenden Publikumsfonds (OGAW) regelt beispielweise Kapitel 2 Abschnitt 2 (§§192-198) die
zuldssigen Vermogensgegenstande.

OGAW - OGAW steht im europdischen Raum fiir ,Organismen flir gemeinsame Anlagen in
Wertpapieren®”. Dies sind Investmentfonds, die in gesetzlich definierte Arten von Wertpapieren und
andere Finanzinstrumente investieren. OGAWs dirfen in jeweils definierten Grenzen und zu
bestimmten Verhiltnissen in folgende Anlagen investieren: Wertpapiere, Geldmarktinstrumente,
Anteile an anderen OGAW, Bankguthaben, Derivate und Sogenannte sonstige Anlageinstrumente.
OGAWSs werden auch UCITS genannt (Undertakings for Collective Investments in Transferable
Securities). Sie werden durch die europdische OGAW-Richtlinie reguliert.
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Option — Bedingtes Termingeschaft zwischen zwei Vertragsparteien (Kaufer und Verkaufer). Der
Optionskaufer erwirbt durch Leistung einer Optionspramie das Recht, die zugrunde liegende Aktie
zu einem bestimmten Wert zu kaufen (= Kaufoption) bzw. zu verkaufen (= Verkaufsoption).

Ratingagenturen — Ratingagenturen bewerten die Kreditwiirdigkeit von Finanzprodukten,
Unternehmen und Staaten, indem sie Kreditratings z. B. fiir Aktien oder Renten sowie flr deren
Emittenten erstellen. Die bekanntesten Agenturen sind S&P Global Ratings, Moody’s Investor
Service Inc. und Fitch Ratings Inc.

Renten-Futures — Futures, die sich auf festverzinsliche und fiktive Staatsanleihen einer bestimmten
Laufzeit und eines bestimmten Herkunftslandes beziehen. (vgl. Future)

Retrozessionen — Retrozessionen bezeichnen die Weitergabe von erhaltenen Entgelten
(Provisionen) beispielsweise von einer Bank oder Kapitalverwaltungsgesellschaft an einen
Vermogensverwalter.

STOXX Europe 600 — Der ,,STOXX Europe 600“ bildet als Aktienindex die Entwicklung der 600 groRten
borsennotierten europadischen Unternehmen ab. Er umfasst dabei Aktien von Emittenten aus 18
europadischen Landern. Dazu gehoéren Titel aus den Landern der Eurozone sowie Danemark,
GrolRbritannien, Norwegen, Schweden, Schweiz und Tschechien.

Sovereigns — Anleihen auf dem Markt fir Kommunalanleihen, die von Regierungen unterhalb der
Staatsebene, zum Beispiel Regionen, Provinzen, Bundeslander, Gemeinden, usw., ausgegeben
werden.

S&P 500 - Der ,S&P 500 (Standard & Poor’s 500) umfasst als Aktienindex die Aktien der 500 groften
borsennotierten US-amerikanischen Unternehmen. Der S&P 500 ist als Kursindex konstruiert und
entsprechend der Marktkapitalisierung der enthaltenen Unternehmen gewichtet.

Transparenz-Bestdtigung — Die Transparenz-Bestatigung, ausgestellt von Roédl & Partner als
unabhdngige Wirtschaftsprifungsgesellschaft, zertifiziert die Qualitdt der Transparenz- und
Informationspolitik die ein Vermdgensverwalter gegeniiber seinen Anlegern pflegt. Gewahrt etwa
ein Fondsmanager dem Anleger ausfiihrliche Einsicht in die Anlage- und Managementpolitik des
Investmentfonds — unter anderem ,Zuverldssigkeit in der Umsetzung der Anlagerichtlinien,
»Information Uber eingesetzte Produkte”, , Information Uber die Anlagestruktur des Fonds und die
Anlageklassen”, ,Information {ber die Kosten und Gebihren”, ,Informationen uber
anlegerorientierte Rendite-/Risikokennzahlen” und ,Informationen tber regelkonforme Umsetzung
des Managementkonzepts“ — so wird dem Fondsmanager fir den zertifizierten Investmentfonds ein
Transparenz-Label ausgestellt.

Value at Risk (VaR) — Das RisikomalR ,Wert im Risiko“ oder Englisch ,Value at Risk” gibt den
prozentualen Wert des Verlustes eines Fonds/Portfolios an, welcher mit einer bestimmten
Wahrscheinlichkeit innerhalb eines bestimmten Zeitraums nicht Uberschritten wird. Fir die
Berechnung des VaR werden die historischen Marktpreisanderungen der Einzelbestdnde direkt zur
Bewertung des aktuellen Fondsvermoégens herangezogen und in mogliche zukiinftige
Wertanderungen umgerechnet (historische Simulation). Aus der daraus ermittelten
Verteilungsfunktion wird der VaR ermittelt.


http://de.wikipedia.org/wiki/Verzinsliches_Wertpapier
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Anhang 1 — Anlagekonzept und Investmentprozess

Nachfolgende Ausfiihrungen basieren auf dem Informationsmaterial der
Kapitalverwaltungsgesellschaft, Universal-Investment-Gesellschaft mbH, sowie den Informationen
des Investment Managers, Merck Finck, a Quintet Private Bank (Europe) S.A. branch, und der
Verwahrstelle, Kreissparkasse Koln.

Anlageziele und Anlagepolitik

|ll

Der ,Merck Finck Vermogensstrategie Defensiv Ul“ strebt als Anlageziel eine angemessene und

stetige Wertentwicklung an.

Das Fondsmanagement erwirbt und verduBert die zugelassenen Vermogensgegenstande nach
Einschatzung der Wirtschafts- und Kapitalmarktlage sowie der weiteren Bérsenaussichten.

In diesem Asset Management-Konzept sollen Rentenanlagen die Basis bilden. Aktienorientierte
Anlageformen sollen zur Performanceverbesserung eingesetzt werden; diese sind auf 30 % des
Fondsvermdgens begrenzt. Der Fonds kann Derivatgeschafte tdtigen, um Vermogenspositionen
abzusichern oder um hoéhere Wertzuwachse zu erzielen. Aufgrund der vorgesehenen Anlagepolitik
kann die Umsatzhaufigkeit im Fonds stark schwanken (und damit im Zeitablauf unterschiedlich hohe
Belastungen des Fonds mit Transaktionskosten ausldsen).

Vermogensgegenstande

Der ,Merck Finck Vermogensstrategie Defensiv Ul“ ist ein OGAW (vgl. Glossar) im Sinne des
Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB; vgl. Glossar), der von einer Anzahl von Anlegern Kapital
einsammelt, um es gemall einer festgelegten Anlagestrategie zum Nutzen dieser Anleger zu
investieren. In welche Vermogensgegenstande die Gesellschaft die Gelder der Anleger anlegen darf
und welche Bestimmungen sie dabei zu beachten hat, ergibt sich aus dem KAGB und den
Anlagebedingungen des Fonds.
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Investmentansatz

Ilt

Der Investmentprozess des ,Merck Finck Vermogensstrategie Defensiv Ul“ ist durch eine
Kombination aus Top-down und Bottom-up Ansatz gekennzeichnet. Ziel ist die Strukturierung eines
strategischen Basisportfolios, das durch die mittel- bis langfristigen Renditeerwartungen des
Fondsmanagements bzgl. der jeweiligen Anlageklassen determiniert wird. Die Renditeerwartungen
basieren auf den spezifischen Risiken der einzelnen Anlageklassen bzw. aus dem Gesamtrisiko, das
sich aus den langfristigen Kapitalmarktannahmen fur das strategische Basisportfolio ergibt. Dabei
werden verschiedene Analysemethoden eingesetzt: Primdar kommen fundamentale
Analysetechniken zum Einsatz, ergdnzt um quantitative Analysetechniken und Relative Value

Analysen (vgl. Glossar).

Der Investmentansatz zielt auf eine global orientierte, robuste sowie aktiv verwaltete
Portfoliostruktur ab, die gleichzeitig langfristig Vermodgen erhalten soll und dabei eine bestandige
Performance anstrebt:

AKTIVE MANAGER UND o AKTIVE
WERTPAPIERAUSWAHL ASSET ALLOCATION

| USAdien | | EinzewerteAtien | | ETFs |
| Europe ex UK Aktien Einzelwerte-Anleihen | IndexFonds |
| Globale IG Anleihen | Sonstige aktiv

verwaltete Fonds

| Globale HY Anleihen |

Bei der Strukturierung des Basisportfolios flieRen die langfristigen Kapitalmarktannahmen
hinsichtlich der Entwicklungen in den einzelnen Anlageklassen ein. Sie bilden somit den Kern der
Investmentstrategie.

Derivative Instrumente aus dem Zins-, Wahrungs- und Aktienbereich kdnnen zur aktiven Steuerung
des Gesamtrisikos eingesetzt werden. Bei diesen derivativen Instrumenten handelt es sich primar
um borsengehandelte und zugleich hochliquide Instrumente.

Das Zusammenwirken aus strategischer Positionierung, fundamentaler Titelselektion sowie aktivem

Risikomanagement ermdglicht laut Portfoliomanagement die Erzielung eines stetigen langfristigen
Ertrages.

(37]



Rodl & Partner

Rentenmanagement

Das Renten-Basisportfolio besteht aus verschiedenen Renten-Subkategorien wie z.B.
Unternehmensanleihen, Covered Bonds, Staatsanleihen, Fremdwéahrungsanleihen. Um werthaltige
Unternehmensanleihen im Investment Grade-Bereich zu identifizieren, werden quantitative
Kriterien (Bloomberg Default Rating) sowie Spreadanalysen eingesetzt. Darliber hinaus werden
auffallige Kursbewegungen im Verhaltnis zum Markt anhand von Preis- und Spreadbewegungen im
Rahmen von Screening-Prozessen identifiziert.

Bei den verschiedenen Subkategorien werden unterschiedliche Vorgehensweisen bei der Allokation
des Renten-Basisportfolios herangezogen. Weisen z.B. die Renditeabstande zwischen einzelnen
Kreditklassen ein attraktives Niveau auf, so erfolgt eine Allokation in die Subkategorien
Staatsanleihen und Pfandbriefe. Wichtige Kennzahlen fir die Allokation in den Subkategorien High
Yield- und Nachranganleihen sind unter anderem die jeweilige Kreditwiirdigkeit und die zu
erwartende Performance gegeniiber ihrem Marktsegment.

Aktienmanagement

Der ,,Merck Finck Vermogensstrategie Defensiv Ul” investiert mindestens 25 % des Fondsvermaogens
in Aktien und Aktienfonds und kann bis zu 30 % des Fondsvermégens in aktienorientierte Anlagen

investieren.3

Um eine defensive Grundausrichtung innerhalb des Aktien-Basisportfolios zu erzielen, werden 30 bis
40 Aktien mit Fokus auf Quality-Growth ausgewahlt. Anhand von qualitativen und quantitativen
Auswahlkriterien werden Aktien mit Fokus auf Quality-Growth identifiziert, die sich durch hohe
Margen, robuste Bilanzen und innovative Geschaftsmodelle auszeichnen. Diese Unternehmen
konnen sich auf Grund ihrer Marktstellung auch in schwierigen Konjunkturzyklen besser als die
Konkurrenz entwickeln. Zusatzlich konnen Aktienfonds bzw. Aktien-ETFs mit Fokus auf ergdnzende
Anlagethemen und weitere Regionen aullerhalb Europas bzw. den USA (z. B. Japan) eingesetzt
werden.

3 siehe Verkaufsprospekt (Stand: Dezember 2024) S. 104.
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Anhang 2 — Managementkommentar fir Q4/2024

Der ,,Merck Finck Stiftungsfonds Ul“ wurde mit Wirkung zum 2. Dezember 2024 in ,Merck Finck

Iu

Vermogensstrategie Defensiv Ul“ umbenannt. Mit dem neuen Namen soll noch klarer dokumentiert
werden, dass der Fonds die defensive Kernstrategie unserer Vermogensverwaltung widerspiegelt.
Das Fondsmanagement des ,Merck Finck Vermogensstrategie Defensiv UI“ geht aktuell von

folgenden volkswirtschaftlichen Rahmenbedingungen aus:

Ein Wort unseres Chief Investment Office

,Wir sehen 2025 als ein Jahr der Normalisierung und gehen davon aus, dass sich die Inflation
normalisieren wird, so dass die Zentralbanken die Zinsséitze weiter senken kénnen. Eine Riickkehr zu
den extrem niedrigen Zinssétzen des letzten Jahrzehnts ist allerdings nicht zu erwarten. Die hohe
Verschuldung und das Risiko eines Aufflammens der Inflation - angetrieben durch fiskalische Anreize
insbesondere in den USA - bedeuten, dass die Zentralbanken die Zinsscitze wahrscheinlich nur auf ein
,normaleres” Niveau von etwa 3,5 % bis 4 % in den USA und im Vereinigten Kénigreich und 2 % in
der Eurozone senken werden.

Zudem rechnen wir mit einem normaleren Tempo des Wirtschaftswachstums. Die USA diirften,
gestlitzt durch fiskalische Anreize, resilient bleiben, mit einem gewissen Aufwdirtspotenzial sowohl
fiir das Wachstum als auch fiir die Inflation auf Idngere Sicht. Im Gegensatz dazu erwarten wir, dass
die Eurozone und das Vereinigte Kénigreich zuriickbleiben werden, wobei das Risiko von
Handelszéllen ein Hemmnis fiir das Wachstum darstellt, das unserer Meinung nach geddmpft bleiben
wird. Dariiber hinaus wird China trotz der jiingsten KonjunkturmafSnahmen und politischen
Veréinderungen wahrscheinlich weiterhin mit seinen strukturellen Problemen zu kimpfen haben.”

Unsere Markteinschatzungen

,,Die US-Notenbank (Fed) senkte auf ihrer Dezember-Sitzung den Leitzins um einen Viertelpunkt auf
4,25 % bis 4,50 %, was als ,falkenhaft” (,hawkish”) bezeichnet wird. Dieser Schritt war von den
Anlegern zwar erwartet worden, neu ist jedoch, dass die US-Notenbank auch ein langsameres Tempo
bei den Zinssenkungen signalisierte. Der Median der Erwartungen der Notenbanker sieht fiir 2025
jetzt nur noch zwei Zinssenkungen vor, statt vier.

Wie vorauszusehen war, war die erste Reaktion des Marktes negativ: Die Renditen der US-
Staatsanleihen stiegen an, der S&P 500 fiel um 3 %, und der US-Dollar wurde zunehmend stdrker.

Die US-Wirtschaft ist jedoch weiter in guter Verfassung. Das Wirtschaftswachstum hat, wenn
liberhaupt, die Erwartungen weiterhin (bertroffen. Das Wachstum der Unternehmensgewinne
scheint solide zu sein, und das Beschdiftigungswachstum ist nach wie vor stark und entspricht nahezu
einer Vollbeschdftigung.

Wir glauben, dass ein solides Wachstum die Aktien stiitzen wird, insbesondere in den USA. Aufgrund
der Inflationsrisiken halten wir weniger US-Staatsanleihen, als wir es in unserer langfristigen
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Vermégensallokation normalerweise tun wiirden. Dies ist zum Teil auf die anhaltenden fiskalischen
Bedenken zuriickzufiihren (wéhrend des krdftigen Marktriickgangs Ende Dezember profitierte diese
untergewichtete Position und milderte die Auswirkung fallender Aktienkurse ab). Wir gehen davon
aus, dass der US-Leitzins am Ende bei 3,5 % liegen wird, was unseren Prognosen entspricht. Doch
anstatt einer vierteljéhrlichen Zinssenkung im Jahr 2025 gehen wir nun davon aus, dass die
Zentralbank die Zinsséitze im néchsten Jahr nur zweimal senken wird, mit ein paar zusdtzlichen
Senkungen im Jahr 2026.“

Taktische Positionierung
Staatsanleihen

,Wir haben unser Engagement in europdischen Staatsanleihen erhéht, wobei wir nach wie vor kurz
laufende Anleihen bevorzugen, ebenso wie US-Treasuries, wobei wir letztere angesichts der
fiskalischen Bedenken weiterhin untergewichten.”

Aktien

,,Wir favorisieren weiterhin eine leichte Ubergewichtung von Aktien, dabei bevorzugen wir US-Aktien.
Angesichts von Abwidrtsrisiken wie héheren Zéllen haben wir unser Engagement in Europa auf
neutral gesetzt. Sorgen (ber Handelsspannungen und Zélle gegentiber China sowie Inflation und
Zinserh6hungen in Brasilien sind auch Griinde, warum wir derzeit keine taktischen Positionen in
Schwellenlidndern (sowohl Aktien als auch Anleihen) halten.”

Unternehmensanleihen

,Wir haben unser Engagement in europdischen und US-amerikanischen Investment-Grade-
Unternehmensanleihen reduziert, da wir der Meinung sind, dass die Bewertungen die Risiken nicht
angemessen kompensieren. Auch bleiben wir bei risikoreicheren Hochzinsanleihen untergewichtet.”

Barmittel und Rohstoffe

,Wir behalten unser breites Rohstoffengagement bei, um eine kurzfristige, durch Geopolitik und
Energiepreise bedingte Unsicherheit in den Portfolios ausgleichen zu kénnen.”

Wertentwicklung lhres Portfolios

,Das letzte Quartal des Jahres 2024 stand ganz im Zeichen der US-Wirtschaft, wobei die
Prdsidentschaftswahlen und die von Trump vorgeschlagene Politik schon friih im Mittelpunkt
standen. Spdter |6ste der hawkishe Schwenk der US-Notenbank einen anlagelibergreifenden
Ausverkauf aus.

Die Anteilklasse A des ,,Merck Finck Vermégensstrategie Defensiv Ul” beendete das Quartal mit einer
Wertentwicklung von +0,38 %. Seit Jahresbeginn betréigt die Wertentwicklung +6,12 %.

Trotz Unsicherheiten hinsichtlich der Wahlen, geopolitischer Spannungen und gemischter

Quartalsergebnisse war 2024 ein gutes Jahr fiir Risikoanlagen. Die globalen Aktienmdrkte
verzeichneten trotz einiger Volatilitdtsschiibe positive Renditen. US-Aktien (S&P500 USD: +25 %) und
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die Schwellenldndermdrkte, die von einer spdten chinesischen Rally (CSI 300 CNY: +18,2 %)
profitierten, trugen am meisten bei. Wachstumstitel schnitten besser ab als Value-Werte, vor allem
die US-Mega-Caps. Europdische Aktien (Stoxx Europe 600 EUR: +9,6 %) verzeichneten bei
nachlassender Konjunkturdynamik moderate Gewinne.

Bei festverzinslichen Wertpapieren fiihrten Unternehmensanleihen der Industrieldnder (Bloomberg
Global Aggregate Corporate IG EUR Hedged: +1,9 %) die Gewinne an. Europdische Staatsanleihen
entwickelten sich angesichts der Erwartung friiherer Zinssenkungen durch die Europdische
Zentralbank besser als US-Treasuries.

Gold stach mit einem Plus von 26,6 % (S&P GSCl Gold USD) inmitten der anhaltenden Unsicherheit
hervor.”

Wichtigste Portfolioaktivititen
Wechsel zu einer defensiven Positionierung

,2Zu Beginn des Quartals verringerten wir unser Engagement in Schwellenléinderanleihen aufgrund
der engen Spreads, die unter ihren langfristigen Durchschnittswerten lagen (Verkauf: Pimco
Emerging Market BD ESG; Reduziert: BNP Paribas JPM ESG EMBI Global Diversified). Wir haben die
Allokation in Geldmarktinstrumenten (Kauf: BlackRock ICS Euro Liquid Environmentally Aware Fund)
und kurzlaufenden europdischen Staatsanleihen zu Diversifizierungszwecken (Aufstockung: iShares
EUR Government Bond 1-3 Y) erhéht.

Im November verkauften wir die US-Put-Spread-Optionen, die nach den US-Wahlen verfallen sollten.
In Erwartung einer weiteren Aufwdrtsdynamik haben wir das Engagement in US-Aktien erhéht und
uns fiir einen gleichgewichteten S&P 500-Index (Kauf: Xtrackers S&P 500 EW ESG euro-hedged)
entschieden. Dadurch wird das Exposure in Sektoren diversifiziert, die von der neuen Politik Trumps
eher profitieren werden. Um dies zu finanzieren, reduzierten wir europdische Aktien (Reduziert: QMM
Continental European Equity) und nahmen Gewinne bei europdischen Investment-Grade-Anleihen
mit (Reduziert: iShares EUR Corporate Bond ESG).

Auflerdem haben wir europdische Staatsanleihen (Aufstockung: Vanguard Eurozone Government
Bond) und US-Treasuries (Aufstockung: Xtrackers Il US Treasuries euro-hedged & iShares USD
Development Bank euro-hedged) aufgestockt, wobei wir Treasuries aufgrund von fiskalischen
Bedenken weiterhin untergewichtet halten. Diese Kéufe wurden durch die Reduzierung des
Engagements in europdischen und US-amerikanischen Unternehmensanleihen finanziert (Reduziert:
iShares EUR Corporate Bond ESG & Amundi Index US Corp SRI), da die Bewertungen unattraktiv
waren.

Strategisch haben wir kiirzer laufende inflationsgeschiitzte US-Anleihen (Verkauf: UBS Bloomberg
TIPS 1-10 euro-hedged) gegen ldnger laufende Anleihen (Kauf: iShares USD TIPS euro-hedged)
getauscht.

Fiir 2025 bleiben wir {ber Regionen und Anlageklassen diversifiziert, wobei wir US-Aktien und
Staatsanleihen taktisch libergewichten und Unternehmensanleihen untergewichten.”

Quelle: Merck Finck, a Quintet Private Bank (Europe) S.A. branch (Stand 31.12.2024)
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